Der Wellenreiter

Handelstagliche Friuhausgabe

Montag, den 2. Mai 2011

Bei den Einschatzungen ergibt sich in dieser Woche keine Anderung.

Einschatzung

Anlageklasse seit Bemerkungen

Aktien neutral 12.04.11 | Aufwértstrend intakt, S&P 500 an Widerstand
Anleihen bearish 16.10.10 | Handelsspanne

US-Dollar bearish 11.04.11 | 71 bis 72 Punkte als Unterstitzung

Erdol neutral 17.11.10 | Zuletzt mit abnehmender Dynamik
Edelmetalle bullish 21.02.11 | 42 US-Dollar in Silber als Unterstitzung

Wahrend der April auch in diesem Jahr mit einem Plus von 4,3% seinen Ruf als einen der
besten Borsenmonate im Jahr bestatigte, sieht es fir den Mai statistisch betrachtet

weniger gut aus (folgender Chart).
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Nach dem September ist der Mai der Monat, in dem der Dow Jones Index traditionell eine
schwache Performance erzielt. Allerdings liegt das Hauptperiode dieser schwachen
Performance bereits einige Zeit zurtck: In den 20 Jahren von 1965 bis 1984 konnte man
einen Vermdgen damit machen, stets auf einen schwachen Borsenmonat Mai zu setzen:
Nur viermal schaffte der Dow Jones Index damals ein Mai-Plus. In der vergangenen
Dekade 2000 bis 2010 halten sich Plus- und Minus-Monate die Waage: 2001, 2003,
2005, 2007 und 2009 endete der Dow im Mai jeweils positiv. Nach dem ,,Gesetz der
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Serie* wirde man in 2011 wieder auf einen positiven Mai-Verlauf wetten. Der Mai 2010
ging mit einem Flash-Crash und einem Minus von fast 8 Prozent als negativster Mai-

Monat seit 1940 in die Geschichtsbuicher ein.

Wie der folgende Chart zeigt, verlauft die zweite Mai-Halfte meist schwéacher als die erste

Monatshalfte.

Dow Jones Index - Durchschnittsverlauf Mai Vorwahljahre
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Drittelt man den Chart, so ist die mittlere Mai-Dekade diejenige mit der grof3ten

Wahrscheinlichkeit auf eine Abwartsbewegung fir die Aktienmaérkte.

Die Markte stehen heute frilh ganz im Zeichen der Tétung von Osama Bin Laden. Die US-
Aktienmarktfutures sprangen nach oben, auch der US-Dollar gewann hinzu. Die Rohstoffe
verloren, wobei im Falle von Silber die Margin-Erhdhung der Comex um 13 Prozent eine
zusatzliche Wirkung ausibte. Die Handler mussen jetzt mehr Cash zur Verfligung stellen

als vorher, um Positionen am US-Futures-Markt eingehen zu kdnnen.
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Der US-Dollar-Index befindet sich charttechnisch weiterhin in einem Abwartstrend, trifft
jedoch im Bereich von 71 bis 72 Punkten auf eine wichtige Unterstiitzung (rote Linie

folgender Chart).

US-Dollar-Index Monatschart
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Sollten die Rohstoffe weiter an Auswartsdynamik verlieren — was sich abzeichnet -, so
sollte auch der US-Dollar-Index ,,bouncen” kénnen. Eine Bodenbildung hat sich bisher

nicht ausgebildet, wir bleiben bei unserer bearischen Einschatzung fur den US-Dollar.

Silber Tageschart
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Die hohen Handelsvolumina in Silber sind auf dem obigen Chart gut erkennbar. Selbst

wenn man der Meinung ist, dass Silber langfristig ein guter Kauf ist, sollte man an dieser
Stelle Vorsicht walten lassen. Wir hatten in den vergangenen Tagen immer wieder darauf
verwiesen, Gewinne mitzunehmen. Zumal das saisonale Verlaufsmuster fur das Fruhjahr

und den Sommer im Bezug auf Silber eher Abwarts-/Seitwarts ausgerichtet ist.

Saisonaler Verlauf Silber seit 1973 (in Prozent)
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Die Marke von 42 US-Dollar — eine wichtige Unterstitzung — wurde heute friih bereits
getestet. Sollte Silber diese Marke unterschreiten, so wirden wir unsere Einschatzung fur

Silber von bullish auf neutral oder bearish verandern.

Der Goldpreis halt sich mit 1553 US-Dollar vergleichsweise gut.

Gold Tageschart
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Wir bleiben fur die Edelmetalle bei unserer bullishen Einschéatzung.

Auch der Olpreis fiel heute Nacht nur leicht. Allerdings hat sich die im Februar und Marz

vorhandene Aufwéartsdynamik im April abgebaut.

Crude Ol Tageschart
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Die Frage ist, woher neue Aufwartsimpulse kommen sollen. Vielleicht aus der Saisonali-
tat: Die Periode der Tage 7 bis 18 nach Ostern ist Ublicherweise die letzte starke Auf-

wartsperiode vor den Sommerferien.

Durchschnittsverlauf Crude Ol 1987 - 2010
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Da heute der funfte Handelstag nach Ostermontag ist, misste man nach diesem Muster

nochmals einen Aufwartsschub im Olpreis erwarten.

Wenn man allerdings sieht, wie schwach Kupfer agiert (das Metall ist historisch
betrachtet ein guter Inflationsindikator), dann stellt sich die Frage, ob der Olpreis sich

tatsachlich nochmals zu grofen H6hen aufschwingen kann.

Kupfer Tageschart
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Wir bleiben fur den Olpreis bei unserer neutralen Einschatzung.

Alexander Hirsekorn schrieb mir gerade, dass die Nachricht der Gefangennahme von
Saddam Hussein ebenfalls an einem Montag kam (13.12.2003). Auch damals schossen
die US-Futures nach oben. Im Verlaufe des Montags wurde die positive Er6ffnungsliicke
abverkauft. Betrachtet man das Umfeld (steigender Dollar, fallende Rohstoffpreise), so
passt die positive Eroffnungslicke an den Aktienmaéarkten nicht in das Intermarket-
Umfeld. Auch sind die Montage die Tage, an denen Uberwiegend zunachst die ,,Amateure”
investieren. Wir halten die Wahrscheinlichkeit, dass die positive Eroffnungsliicke nicht

gehalten werden kann, fur recht hoch.
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Charttechnisch ragen zwei Tageskerzen-,,Spikes* im S&P 500 heraus, die sich im Jahr

2007 ausgebildet hatten. Sie sind nachfolgend durch Pfeile markiert.

S&P 500 Wochenchart
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Die Spikes befinden sich bei 1.363 bzw. 1.370 Punkten, also in etwa auf dem aktuellen

Niveau des S&P 500. Die Erfahrung lehrt, dass solche Spitzen Indizes durchaus in der

Lage sind, sich einer Aufwartsbewegung entgegenzustellen. Sollten diese Marken

uberwunden werden, so ware der nachste Widerstand bei 1.430 Punkten anzusiedeln.

Wir bleiben fur die Aktienmaéarkte bei unserer neutralen Einschatzung.
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Der Dollar/Yen unterstutzt die Aufwartsbewegung der Anleihen. Die US-Bonds bildeten
Anfang April ein Tief aus. Seither steigen sie gemeinsam mit den Aktienmérkten. Dies ist
eine eher ungewo6hnliche Situation, denn Ublicherweise fallen die Anleihen, wenn die
Aktienmarkte steigen und umgekehrt. Zu gewissen Zeiten verfligen die Anleihen Uber
einen voraus laufenden Charakter. Sollten die Anleihen ihre oben eingezeichnete
Widerstandslinie Gberwinden kénnen, so musste man annehmen, dass eine Korrektur an
den Aktienmarkten nicht mehr fern ist. Wir bleiben bei den Anleihen — solange die

Widerstandslinie nicht tberwunden ist — bei unserer bearischen Einschatzung.

Zu den Méarkten.

975 Mio. Aktien wechselten an der NYSE den Besitzer. Das Aufwartsvolumen betrug 541
Mio., das Abwartsvolumen 365 Mio. gehandelte Aktien. Das Aufwartsvolumen ergab 60%

vom Gesamtvolumen. 363 neue Hochs standen 13 neuen Tiefs gegeniber.

Der Dow Jones Index schloss mit 12.810 Punkten um 47 Zahler héher (+0,4%) als am

Vortag.

Der S&P 500 endete bei 1.364 Punkten um 3 Zahler héher (+0,2%).

Der Nasdaqg Composite Index schloss mit 2.874 Punkten um 1 Punkt (+0,1%) hoher;

der Halbleiter-Index stieg um 0,5%.

Der Transport-Index endete bei 5.515 Punkten (+0,1%).

Groflte Gewinner: Goldminen, Hausbau; GrofRte Verlierer: Biotech, Banken, Broker

Der T-Bond Future endete bei 122,12 Punkten (121,04).

Der US-Dollar Index befindet sich bei 73,18 Punkten (73,27).

Crude Ol notiert bei 113,73 (112,45) und US-Erdgas bei 4,68 Dollar (4,56).

Der Goldpreis notiert bei 1.558 Dollar/Unze (1.533). Gold in Euro liegt bei 1056.

Silber befindet sich bei 44,81 Dollar (48,34).
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Der Gold Bugs Index HUI stieg um 1,6% auf 592 Punkte. Der Gold/Silber Index XAU

endete bei 222 Punkten. Newmont Mining verlor 18 Cent und endete bei 58,61 Dollar.

Der Volatilitatsindex (VIX) stieg um 0,9% auf 14,75 Punkte; der VXN (NDX-Vola) endete
bei 16,54 Punkten. Die Put/Call-Ratio schloss mit 0,93. Die Equity-PCR endete bei 0,58.
Die OEX-PCR endete bei 1,40. Der ISEE schloss mit 74.

Zeitprojektionstage: 06.05., 17.05.

Dow-Projektionsintensitat Mai 2011
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dunkelgrau=Neumond; blaue Linie: Verlauf Dow Jones Index

Am Freitag setzte sich die Starke der defensiven Titel fort. Die Tech-Werte verloren, aber
auch die Finanzwerte gaben nach. Das Handelsvolumen blieb einer unter einer Mrd.
gehandelte Aktien an der NYSE.

Heute ist der erste Handelstag in einen neuen Monat. Ein solcher Tag war in den ver-
gangenen Monaten haufig deutlich positiv, zuletzt allerdings nicht mehr (1. Marz) oder
nur noch marginal (1. April). Die Frage nach ,sell in May“ kommt sicherlich auf, zumal
sich wichtige Indizes wie der Dow Jones Industrial Index oder der S&P 500 auf Jahres-
hochs befinden. Die Trends sind jedoch intakt, daran gibt es bisher nichts zu rutteln.
Weiter oben hatten wir die Frage angesprochen, ob die Aktienindizes am heutigen
Montag in der Lage sein werden, die positiven Er6ffnungslicken in den Futures zu halten.
Die Totung von Osama Bin Laden bringt einen grof3e emotionale Moment mit sich, der die

US-Futures in die Hohe springen lasst.
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»-Emotionen kosten Geld“, heif3t ein alter Trader-Spruch. So muss die Frage, ob man
ausgerechnet an einem Montag — dem Hauptinvestitionstag der Amateure — bei diesen
Gaps auf steigende Kurse setzen sollte, rein unemotional betracht mit dem Wort
Lvorsicht* beantwortet werden. Wir bleiben bei unserer neutralen Einschatzung fur die

Aktienmarkte.

Absacker

Die USA warnen vor weltweiten Racheakten wegen der Tétung von Osama Bin Laden.

http://tinyurl.com/69ynmagd

Die Frage ist, ob die wieder steigende Angst vor Anschlagen in der Lage ist, eine negative
psychologische Wirkung auf das US-Verbrauchervertrauen zu entfalten. Wenn ja, wéare
dies in einer Phase, in der die wirtschaftliche Aufwartsbewegung in den USA instabil zu
werden droht (siehe z.B. steigende Antrage auf Arbeitslosenunterstitzung), eine zusatz-

liche Belastung. Geldpolitisch wirde dies einen Schritt in Richtung Q3 beschleunigen.

Bitte beachten Sie unseren Disclaimer. Die Nennung von Einzel- oder Indexwerten stellt keine Kauf- oder Ver-
kaufsempfehlung dar. Der Handel mit Aktien, Zertifikaten, Optionsscheinen oder sonstigen Wertpapieren kann
zu Totalverlust fuhren. Wir schlieRen dafur jede Haftung aus. Wir weisen darauf hin, dass die Weiterverbreitung

oder Wiedergabe von Informationen dieser Seite oder Teilen davon ohne unsere Einwilligung nicht gestattet ist.
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